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високо порівняно з іншими країнами за якістю правових і регуля-
тивних установ. Така чітка система страхування депозитів з дуже 
високим максимальним лімітом, схоже, не сприяє появі проблем 
«моральної шкоди», котрі могли б виникнути в таких умовах в 
іншій країні. Регулятор може анулювати ліцензію на управління 
фінансовим інститутом, якщо банк перебуває в тяжкому фінансо-
вому стані. А Фонд захисту заощаджень може притягнути мене-
джерів до відповідальності за будь-яке порушення. 
Деякі спеціалісти вважають, що саморегулювання в банківсь-
кій діяльності заохочується, однак регулятори повинні активно 
втручатися в діяльність банків, якщо в останніх виникають про-
блеми з недостатньою капіталізацією. 
У наш час у Німеччині запроваджується нова система, яка 
трохи змінює взаємовідносини держави і приватних банків у сві-
тлі директиви ЄС про страхування депозитів від 1997 р.. Ця ди-
ректива встановлює, що країни повинні забезпечити захист депо-
зитів до €20 тис. (з 10% страхування), утім, німці поки що не 
поспішають відмовлятися від своїх високих лімітів. Як і попере-
дня, нова система спирається на приватне фінансування й управ-
ління. Міністерство фінансів установлює розмір внесків, але на 
відміну від старої системи відповідальним за контроль і регулю-
вання призначено Федеральне агентство з нагляду за банківською 
діяльністю. 
Поступова стабілізація економічної ситуації в Україні потре-
буватиме від банків активізації роботи з розвитку ринку вкладів і 
депозитів, удосконалення системи надання вкладникам гарантій 
щодо повернення їх депозитів з урахуванням світового досвіду. 
Це стосується не лише вдосконалення механізму функціонування 
Фонду гарантування депозитів фізичних осіб. Можливо, прийшов 
час проаналізувати можливість створення альтернативних приват-
них схем страхування депозитів за прикладом Німеччини тощо. 
Безумовно, це лише тільки один з напрямів, яким не може обме-
жуватися робота з підвищення ролі грошових заощаджень насе-
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ПОПИТ НАСЕЛЕННЯ НА ГРОШІ ТА ВЕЛИЧИНА ПРОЦЕНТА 
 На сьогодні гострою є проблема високих процентних ставок 
за кредитними операціями комерційних банків. Однією з причин 
виникнення такої ситуації, на мою думку, є досить високий рі-
вень процентних ставок, що їх пропонують банки за залученими 
ресурсами, а саме депозитами. Переважаючою є думка, що високі 
проценти банки готові виплачувати, тому що населення не акти-
вне до вкладних операцій на депозитні рахунки, і пояснюється це 
такими причинами:  
 слабкий рівень розвитку інфраструктури банківської систе-
ми України; 
 недовіра населення та приватного бізнесу до комерційних 
банків; 
 загроза інфляційних процесів; 
 нестабільність законодавства та невизначеність державної 
політики. 
Спробуємо розглянути дану проблему з погляду попиту на 
гроші. За основу дослідження візьмемо теорію «переваг ліквід-
ності», висунуту Дж. М. Кейнсом, згідно з якою населення, 
отримуючи доходи, формує попит на так звані спекулятивні за-
лишки, тобто в межах величини доходу (Y) формується попит 
на гроші для здійснення повсякденних покупок на товарному 
ринку, так званий трансакційний попит (Mdt). Залишок доходу 
(Y-Mdt) може зберігатись на підставі вибору, що його має зро-
бити власник грошей, в альтернативних формах: їх можна помі-
стити у фінансові активи (банківські депозити, акції або обліга-
ції корпорацій, у цінні папери держави тощо) чи тримати у 
вигляді готівкових коштів (для досягнення ліквідності). Гроші, 
що розміщуються у фінансові активи і не використовуються для 
здійснення трансакційних операцій, являють собою спекулятивні 
залишки та мають альтернативне використання. Тому рішення 
про утримання коштів у ліквідній формі чи у формі фінансових 
активів залежить від рівня доходу за фінансовими активами 
(процент), тобто під впливом процента власник заощаджень від-
дає перевагу спекулятивному збереженню грошей і таким чином 
формує інвестиційний компонент попиту на гроші — попит на 
спекулятивні залишки (Mds). Це означає, що чим вищий процент, 
тим вища схильність населення до вкладання коштів у фінансові 
активи, і навпаки, чим менший рівень процентних ставок, тим 
неохочіше населення «розлучається з ліквідністю», як правило, 
формуючи ліквідні грошові запаси. Графічно цей висновок зо-





Рис. 1. Попит на спекулятивні залишки 
Тепер спробуємо спроектувати даний висновок на реалії на-
шої держави. Оскільки ринок цінних паперів у країні перебуває 
ще в зародковому стані, населення до здійснення операцій на 
цьому сегменті фінансового ринку вільного доступу не має. Дер-
жава як емітент цінних паперів зарекомендувала себе не з кращо-
го боку і, фактично, втратила довіру з боку потенційних інвесто-
рів. Тому в пересічного громадянина залишається лише один 
шлях укладання тимчасово вільних заощаджених коштів у фінан-
сові активи — це розміщення коштів на депозити в комерційні 
банки. Отже, можна стверджувати, що рівень процентних ставок 
за депозитами комерційних банків має безпосередній вплив не 
лише на схильність населення до вкладних операцій, а й на фор-
мування попиту на спекулятивні залишки. На сьогодні комерцій-
ні банки пропонують депозитні ставки на рівні 20% річних у гри-
внях та 7,5% у доларах США, що в кілька разів перевищує рівень 
процентних ставок, які пропонують суб’єкти фінансового ринку 
країн Європи. І водночас в Україні 43,5% грошової маси перебу-
ває поза банками та спостерігається тенденція до зростання цього 
показника. Маємо парадоксальну ситуацію, коли за умови існу-
вання надвисоких процентних ставок значна частина готівкових 
коштів перебуває в ліквідній формі в населення, тобто попит на 
ліквідні залишки є досить значним, а рівень процента не забезпе-
чує максимального залучення грошових коштів до банківського 
сектора. 
Проте не слід забувати, що економіка України сьогодні на пе-
рехідному етапі, коли за умов значного адміністративно-
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контролерського втручання в справи суб’єктів господарювання 
формується «первісний» український капітал. Тобто йдеться про 
так звану «тіньову економіку». Саме задля її обслуговування ве-
лика частина грошової маси перебуває в готівковій формі. Як це 
може вплинути на формування попиту на спекулятивні залишки? 
Скажімо, для обслуговування «тіньового» сектора необхідно 
готівкових коштів у розмірі Мо’. Звернемось до графіка попиту 










Рис. 2. Попит на спекулятивні залишки за умов «тіньової економіки» 
Оскільки дохід населення не залежить від процента (у даному 
випадку не беремо до уваги дохід, отриманий від вкладних опе-
рацій), то лінія доходу (Y) матиме вигляд прямої лінії, що пара-
лельна осі Md. У точці Y1 маємо рівень доходу, що спрямовуєть-
ся на спекулятивні операції за нормальних умов, а відрізок YY1 
показує скільки грошей призначено для трансакційних операцій 
та перебуває в ліквідній формі. Якщо ж взяти до уваги потребу в 
додатковій готівковій масі, що обслуговуватиме «тіньовий» обо-
рот, то відрізок YY1 необхідно продовжити на величину Мо’. 
Отже, за кожного рівня доходу попит на спекулятивні залишки 
змешується на величину Мо’, тобто крива попиту Mds зміщуєть-
ся вправо на величину Мо’ (див. рис. 2). 
Після того як ми прийшли до висновку, що за умов тіньового 
обороту капіталу має місце зсув кривої попиту на спекулятивні 
залишки, спробуємо побудувати уявну криву пропозиції грошо-
вих коштів для спекулятивних операцій (Mss) (див. рис. 3). З ри-
сунка ми бачимо, що за умов нормального функціонування еко-
номіки процентна ставка перебуватиме на рівні r1, тоді як наявність істотного тіньового капіталу в країні змушує процентні 











Рис. 3. Рівень процента та попит на спекулятивні залишки 
Цей факт можна легко пояснити. Економіка країни є недоста-
тньо насиченою капіталами, тобто існує дефіцит капіталу. За та-
ких умов гранична корисність капіталу, як і кожного іншого про-
дукту, є високою, норма доходу на капітал теж перебуває на 
високому рівні. Саме тому чим вищий рівень капіталовкладень у 
країні, тим менша норма прибутку на капітал. Отже, комерційні 
банки України при залученні депозитних коштів конкурують з 
тіньовим сектором економіки, який на сьогодні є прибутковішою 
сферою вкладання коштів. 
Узагальнюючи вищесказане, можна зробити висновок, що, з 
одного боку, комерційні банки перебувають під впливом реаль-
ної економіки, тобто потенційних позичальників, які вимагають 
зниження процентних ставок, а з іншого —  під впливом чинни-
ка «потреби в надлишковій ліквідності» для підтримання тіньо-
вого обороту і вимушені тримати процентні ставки за депозитами 
на високому рівні для залучення грошових коштів. Отже, перш 
ніж говорити про необхідність зменшення з боку банківської сис-
теми процентних ставок за кредитами, необхідно налагодити 
ефективний господарський механізм, упорядкувати податкову 
базу та вивести капітал з «тіні», що дасть змогу залучати кредит-
ні ресурси з меншими витратами і, відповідно, зменшити процен-
тні ставки за кредитами. 
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